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         Cílem této bakalářské práce je zhodnocení finančního zdraví společnosti 
M.H.MONT s.r.o. na základě vybraných metod finanční analýzy. V návaznosti na 
provedenou analýzu jsou navrženy možnosti řešení, jejichž využití povede k posílení 




         The purpose of this Bcwork is to assess financial health of company M.H.MONT 
s.r.o. at the basis of selected methods of the financial analysis. There are suggested 
option of the solutions, if there are respected and implemented, can lead the company to 
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ÚVOD A CÍL PRÁCE  
 
Každá společnost, chce-li efektivně řídit svoji finanční strukturu, by měla znát a 
pravidelně zjišťovat své finanční zdraví. Ve své bakalářské práci budu vyhodnocovat 
finanční zdraví firmy M.H.MONT s.r.o. Tato firma se zabývá výrobní činností, 
konkrétně výrobou, prodejem a montáží plastových oken a dveří.  
 
         Firmě podává daňové přiznání daňový poradce, čímž splňuje zákonem stanovená 
pravidla pro podání daňového přiznání do 30.6. Z toho důvodu nebudu mít uzávěrkové 
výkazy za rok 2006 v čas. Vstupní data do výpočtových ukazatelů budu tedy čerpat 
z účetních závěrkových výkazů z let 2003 až 2005. 
 
 
Bakalářská práce se bude zabývat: 
• Analýzou rozvahových položek pomocí vertikální a horizontální analýzy 
• Výpočtem vybraných ukazatelů finanční analýzy  
• Sestavením a výpočtem soustav ukazatelů  
• Posouzením finanční situace firmy a určením problémových oblastí hospodaření 
• Stanovením návrhu opatření vedoucích ke zlepšení ekonomické situace firmy 
 
Průběžné a pravidelné hodnocení finančního zdraví firmy je předpokladem pro 
efektivní řízení podniku. Z provedené finanční analýzy, která je obrazem zdraví 
podniku, může podnik získat informace o problémových oblastech.   
 
        V každém podniku hraje určitě důležitou roli finanční rozhodování. Jakékoliv 
finanční rozhodování však musí být podloženo právě finanční analýzou. Ta působí jako 
zpětné informace o tom, kam podnik v jednotlivých oblastech došel, v čem se jeho 
předpoklady podařilo splnit a kde naopak došlo k situaci, ke které nechtěl, aby došlo.  
 
         V dnešní době existuje na našem trhu stále ještě mnoho podnikatelských subjektů, 
které po skončení kalendářního roku provedou roční účetní závěrku, vyplní zákonem 
požadované účetní výkazy, předají finančním úřadům daňová přiznání a k těmto údajům 
se již zpětně nevracejí. Připravují se tak o velké množství informací, které by mohli 
 12 
využít pro finanční a ekonomické rozbory, na jejichž základech se dají velice dobře 
stanovit vývojové trendy firmy.  
 
         Finanční analýza je však pouze nástrojem poznání stavu hospodaření 
podnikatelského subjektu, není to prostředek ke změně tohoto stavu. Firma tedy nemůže 
očekávat, že pouhé využití metod finanční analýzy přinese očekávané výsledky. Po 
provedené analýze přichází na řadu odborníci, kteří mají za úkol navrhnout takové 
opatření, které firmu k očekávaným výsledkům dovede.  
 
         Ve finanční analýze je používáno mnoho rozborových  ukazatelů. Ve své práci 
nebudu zkoumat všechny ukazatele finanční analýzy. Vyberu pouze ty, které podniku 
poskytnou nejpotřebnější informace. Je pochopitelné, že menší firmy se při hodnocení 
finančního zdraví zaměří na jiné oblasti a využijí jiných metod než ty velké. Nezabývají 
se například ukazateli zaměřenými na kapitálový trh, naopak se musí detailně zabývat 
řízením pracovního kapitálu.  
 
         Konečným cílem mé bakalářské práce je, na základě finanční analýzy a na základě 
provedených testů finančního zdraví, předložit  takové návrhy a opatření, které povedou 













1   TEORETICKÉ A METODICKÉ PŘÍSTUPY K ŘEŠENÍ 
 
 1.1   ÚVOD DO FINANČNÍ ANALÝZY 
 
         Finanční analýza je oblast, která představuje významnou součást komplexu 
finančního řízení firmy, neboť zajišťuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným efektem 
řídících rozhodnutí a skutečností. 
 
         Finanční analýza je součástí finančního řízení. K hlavním cílům finanční analýzy 
patří vyvození diagnózy hospodaření podniku. Nedostatkem účetních výkazů je fakt, že 
neobsahují výhled do budoucnosti a jsou pouhým pohledem do minulosti. K odstranění 
těchto nedostatků se používá finanční analýza. S její pomocí může podnik změřit a 
zhodnotit získané údaje a vyvodit určité závěry o hospodaření a o finanční situaci 
podniku.  
 
         Finanční analýza představuje ohodnocení minulosti, současnosti a předpokládané 
budoucnosti finančního hospodaření podniku. ( 18 )        
                                                                                                
         Finanční analýza je také tím, čemu se v řízení říká „zpětná vazba“, neboť dává 
firmě zprávu o tom, jak úspěšné bylo jejich řízení v předchozích letech. Tuto 





                

















Interní informace Externí informace 
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1.2   ZDROJE VSTUPNÍCH DAT – účetní výkazy 
 
        Vstupní data finanční analýzy pocházení ze tří velkých skupin zdrojů: 
 
 
1) Účetní data podniku, čerpaná z: 
- účetních výkazů, které tvoří: rozvaha, výkaz zisků a ztrát, přehled cash flow 
- výročních zpráv a vnitropodnikového účetnictví  
2) Ostatní data o podniku, čerpaná z: 
- vnitřních směrnic, předpovědí a zpráv vedoucích pracovníků podniku apod. 
3) Externí data: 
- údaje z odborného tisku, burzovní zpravodajství ( 9 ) 
 
                                                                                                          
 1.2.1   Rozvaha 
 
         Rozvaha představuje přehled o stavu majetku podniku a zdrojů jeho krytí 
k určitému dnu. Většinou se jedná o poslední den účetního období, nebo o první den 
finančního roku podniku. Je vyjádřena v peněžních jednotkách. Je založena na 
bilančním principu a firmu a její majetek sleduje jak z pohledu věcné struktury, tak 
z pohledu finančních zdrojů. ( 1 ) 
 
∑ AKTIV = ∑ PASIV 
 
 1.2.2   Výkaz zisku a ztrát 
 
         Smyslem výkazu zisků a ztrát je informovat o úspěšnosti práce podniku, o 
výsledku, kterého dosáhl podnikatelskou činností. Výsledovka poskytuje přehled 
nákladů v podniku vynaložených na udržení a zajištění zisku a výnosů za sledované 
období. Poskytuje informace o schopnosti podniku zhodnocovat vložený kapitál, tvořit 
zisk a plnit tak hlavní podnikatelský cíl. ( 16 )              
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1.2.3   Cash flow 
 
 
         Cash flow představuje pohyb (přírůstek nebo úbytek) peněžních prostředků za 
určité období v souvislostech s ekonomickou činností podniku. Na rozdíl od zisku, který 
se určuje z rozdílu  výnosů a nákladů, je cash flow rozdílem mezi příjmy a výdaji firmy 
v daném období. Výchozí datovou základnou pro zajišťování cash-flow je účetnictví 
podniku. ( 13 ) 
                                                                                                                 
1.3   UŽIVATELÉ FINANČNÍ ANALÝZY 
 
Mezi hlavní externí uživatele patří: 
• Investoři 
• Banky a jiní věřitelé 
• Stát a jeho orgány 
• Obchodní partneři a konkurence 
 
Mezi hlavní interní uživatele patří: 
• Manažeři, odboráři a zaměstnanci 
 
1.4   METODY FINANČNÍ ANALÝZY  
 
Položky aktiv Stavové 
Položky aktiv 
Absolutní 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní majetek Rozdílové 
Čisté pohotové prostředky 
Cash flow 
Rozdílové 
Položky výkazu zisků a ztrát Tokové 
Trendy extenzívních ukazatelů 
Extenzivní 













Schéma č. 1.2 : Členění ukazatelů finanční analýzy ( 8, str. 10 ) 
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1.5   ANALÝZA STAVOVÝCH  UKAZATELŮ 
 
         Tato analýza sleduje vývoj jedné veličiny – položky rozvahy či výsledovky – 
v čase nebo ve vztahu k jiné vztažné veličině. Při výpočtu těchto veličin se tedy pracuje 
s položkami rozvahy. Podstatné jsou stavy jednotlivých aktiv a pasiv, proto se tyto 
ukazatele označují jako stavové. Konkrétně je potřeba zjistit, jak se jednotlivé položky 
aktiv případně pasiv ke konci účetního období procentně podílejí na celkovém objemu 
aktiv případně pasiv ( 28 ) 
 
 
1.5.1   Horizontální analýza 
 
         Horizontální analýza zkoumá vývoj podniku v čase. Je-li k dispozici dostatečně 
dlouhá časová řada může podnik z takto získaných údajů odhadnout dlouhodobé trendy. 
Při analýze se berou v úvahu jak změny absolutní hodnoty, tak procentní změny 
jednotlivých položek výkazů  k výchozímu roku. Je však nutné si uvědomit, že 
mezipodnikové srovnávání umožňují pouze relativní změny. Procentní změna ukazatele 











I tititt    [ ]% ,      ( 7, str. 12 )           
 
kde:    Bi (t).….  je hodnota položky i v čase t 
           Bi (t-1) …je hodnota položky i v čase t-1       
            t……… čas 
 
Absolutní změna se vypočítá podle vzorce: 
 
)1()(1/ −− −= tititt BBD ,       ( 7, str. 13 )             
 
kde:       Dt,t-1 ….změna oproti minulému období 
              Bt ….   hodnota bilanční položky i. ( 7 ) 
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1.5.2   Vertikální analýza 
 
Vertikální analýzou se posuzuje struktura majetku, kapitálu, nákladů a výnosů a  jejich 
změna struktury v čase. Při výpočtu se k danému výkazu určí společný jmenovatel.  U 
analýzy struktury majetku a kapitálu  jsou jím většinou celková aktiva a u analýzy 









=      [ ]% ,          ( 9 )        
kde:     ut…. je ukazatel struktury 




1.6   ANALÝZA TOKOVÝCH UKAZATELŮ 
 
V analýze tokových ukazatelů se jako zdroj informací používá výkaz zisků a ztrát a 
výkaz o peněžních tocích (cash flow).  Tato analýza zahrnuje analýzu cash flow, tržeb a 
nákladů. Je při ní třeba posoudit velikost jednotlivých ukazatelů. ( 28 )           
 
 
1.6.1   Analýza Cash flow 
 
Analýza peněžních toků je založena na zpětném pohledu na peněžní toky a zjištění 
schopnosti podniku řídit tyto toky. Přehled o peněžních tocích patří k výkazům, které 
vyžaduje výroční zpráva. Cílem finanční analýzy pomocí výkazu cash-flow je 
zhodnocení finančních toků sledované periody z hlediska jejich vlivu na finanční 






 1.7   ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
 
         Tyto ukazatele slouží k řízení finanční situace firmy, zejména pak jeho likvidity. 
Fond je chápán jako shrnutí stavových ukazatelů, tedy jako rozdíl mezi sumou 
konkrétních položek krátkodobých aktiv (např. oběžný majetek) a sumou konkrétních 
položek krátkodobých pasiv.  
 
1.7.1   Čistý pracovní kapitál 
 
         Potřeba čistého pracovního kapitálu je nejdůležitějším rozdílovým ukazatelem. 
Čistý pracovní kapitál se chápe jako určitý finanční fond, který vznikne oddělením části 
oběžných  aktiv od krátkodobých dluhů. Rozlišují se dva způsoby výpočtu: ( 9 )   
• Manažerský přístup 
• Investorský přístup 
 
Vlastní kapitál Vlastní kapitál 













                                a)                                                             b) 
 
Schéma č. 1.3:   Schéma čistého pracovního kapitálu a) manažerský přístup 
                                                                                     b) investorský přístup ( 13, str. 36 ) 
 
Manažer chápe ČPK jako fond finančních prostředků, který je nutné nejlépe využívat. 
Je pro něj částí OA, jenž je financována dlouhodobým vlastním a cizím kapitálem.  
 
ČPK = OA – KRCK    ,  ( 28, předn.č.3 )   
 
kde:         OA……. jsou oběžná aktiva          
                KRCK…je krátkodobý cizí kapitál.    
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         Investor jej chápe jako běžně pracující dlohodobý kapitál a proto si vyhrazuje 
právo  o něm rozhodovat. Investor sám určuje, jak velká část z dlouhodobého kapitálu 
připadne na financování běžné činnosti. Výpočet čistého pracovního kapitálu z pohledu 
investora: 
 
 ČPK = DP – SA   ,  ( 28, předn.č.3 )   
 
kde:         DP…. je dlouhodobá pasiva 
                SA…. je stálá aktiva 
 
1.7.2   Čisté peněžně-pohledávkové fondy 
 
         Při výpočtu čistých peněžně pohledávkových fondů se vylučují z oběžných aktiv 
zásoby a nelikvidní pohledávky. Výpočet se provede následujícím způsobem: 
 
ČPM = ( OA – ZS ) – KZ    ,   ( 28, předn.č.3 )   
 
kde:      OA… jsou oběžná aktiva, 
             ZS…..jsou zásoby, 
             KZ….jsou krátkodobé závazky.                                                                                              
 
1.7.3   Čisté pohotovostní peněžní prostředky 
 
         Čisté pohotové prostředky představují rozdíl mezi pohotovými peněžními 
prostředky a okamžitě splatnými závazky. Výpočet se provede následujícím způsobem: 
 
ČPP = PFP – OSZ    , ( 28, předn.č. 3 )   
 
Kde:     PFP…. jsou pohotové finanční prostředky, 
            OSZ …jsou okamžitě splatné závazky.                                                                                  
 
         Okamžitě splatné závazky jsou závazky, jejichž doba splatnosti je k aktuálnímu 
datu a starší. 
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1.8   ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
         Poměrová analýza charakterizuje vzájemný vztah mezi dvěma nebo více 
absolutními ukazateli pomocí jejich podílu. Postupy poměrové analýzy se shrnují do 
několika skupin  ukazatelů. Poměrové ukazatele jsou nejpoužívanější a nejvýstižnější 
metodou finanční analýzy. Umožní hodnotiteli získat rychlý a pravdivý obraz o tom, jak 
je podnik  rentabilní, likvidní, aktivní a zadlužený. ( 28 )  
Poměrové ukazatele umožňují: 
 
• provádět analýzu  časového vývoje finanční situace podniku 
• použití, jako vhodného nástroje průřezové analýzy 
• umožní předvídat budoucí vývoj ( 13 ) 
                                                                                             
1.8.1   Ukazatelé rentability 
 
         Obecně lze rentabilitu definovat jako poměr zisku a vloženého kapitálu. Poměřuje 
tedy zisk z podnikání se zdroji firmy, kterých bylo využito pro jeho dosažení. ( 17 ) 
Pod pojmem rentabilita (ziskovost) se rozumí tzv. míra rentability.  Udává nám tedy 
vztah mezi efektem činnosti a prostředky vynaloženými na tuto činnost.  
 
Mezi ukazatele výnosnosti patří: 
 
 
Rentabilita vloženého kapitálu ROI 
 
         „Tento ukazatel vyjadřuje s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do 
firmy, nezávisle na zdroji financování“  ( 14, str.178 )  Vypočte se pomocí následujícího 
vztahu:         
                                       EBIT 






Rentabilita  celkového kapitálu  ROA 
 
         Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy, které byly investovány do 








Rentabilita vlastního kapitálu ROE 
 
         Tento ukazatel nám poskytuje informaci o zúročení vlastního kapitálu. 
Investoři pomocí rentability vlastního kapitálu zjišťují, zda jejich kapitál přináší 
dostatečný výnos vzhledem k riziku. Vypočte se pomocí následujícího vztahu:                                   
 
 
                                                        EAT 
    ROE =      ,  ( 14, str. 179 ) 
                                                Vlastní kapitál 
 
 
Rentabilita tržeb ROS  
 
         Patří k jedněm z klíčových ukazatelů efektivnosti podniku. Ukazatel tržeb 
vyjadřuje, jakou část tržeb pokrývají náklady a kolik zbývá na zisk. Udává 
procentuální podíl hospodářského výsledku po zdanění k tržbám. V případě, že se  
ukazatel vyjádří v korunách, vyjadřuje ziskové rozpětí.( 14 )     
 
 
                                                       EAT 
ROS =                             ,  ( 14, str. 179 ) 








1.8.2   Ukazatelé zadluženosti  
 
         Pojem zadluženost vyjadřuje skutečnosti, že podnik používá k financování svých 
aktiv cizí zdroje. Udávají v podstatě vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování 
firmy. Informují tedy firmu o rozsahu financování cizím kapitálem, jak krátkodobým 
tak dlouhodobým, či vlastním kapitálem. K zadluženosti patří např. tyto ukazatele ( 14 )   
 
Celková zadluženost  
 
         Vyjadřuje, kolik procent z celkových aktiv je financováno pomocí dluhu. Celková 
zadluženost se vypočte jako podíl celkového dluhu  k celkovým pasivům. ( 14 )  
 
                                                                          Cizí zdroje 
           Ukazatel celkové zadluženosti   =                                   , ( 14, str. 183 )  




         Tento ukazatel bývá mnohdy označován jako doplněk k ukazateli celkové 
zadluženosti. Vyjadřuje finanční nezávislost firmy a informuje analytika o finanční 
struktuře firmy.  
 
                                                                          Vlastní kapitál 
           Koeficient samofinancování   =                                      ,    ( 13, str. 70 ) 
                                                                        Celková pasiva 
 
Ukazatel úrokového krytí 
 
         Tento ukazatel informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky.  Jinými 
slovy představuje míru pravděpodobnosti, že věřitelé nebudou přicházet o výnos 
z poskytnutého úvěru. ( 14 )                 
                                        EBIT 
   Ukazatel úrokového krytí =                                      , ( 14, str. 185 )   





1.8.3   Ukazatelé aktivity  
 
         Ukazatelé aktivity vyjadřují, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Má-li 
společnost nedostatek aktiv, musí se vzdát mnoha výhodných příležitostí a připravit se 
tak o zisk. Naopak, když má společnost příliš mnoho aktiv, je její úrokové zatížení 
velké a  vznikají jí tím zbytečné náklady. ( 1 )   Nejvýznamnější ukazatele aktivity:               
 
Obrat zásob        
 
         Ukazatel obratu zásob značí, kolikrát jsou zásoby za daný časový interval 
vyprodány. Jinými slovy nám tento ukazatel říká, jak rychle je firma schopna prodat své 
výrobky. Nedostatkem tohoto ukazatele je, že tržby odrážejí tržní hodnotu, zatímco 
zásoby se uvádějí v nákladových cenách. ( 1 )                  
 
              Roční tržby 
               Obrat zásob =                                        , ( 14, str. 182 ) 
Zásoby 
 
Dobu obratu zásob pak lze definovat jako průměrný počet dnů, po které jsou 
zásoby vázány v podniku do doby jejich konečné spotřeby nebo do doby jejich prodeje. 
Vypočítáme ji podílem průměrné zásoby a denní spotřeby. ( 14 )                 
 
Obrat pohledávek  
 
         Vyjadřují, jak rychle je firma schopna vybrat pohledávky od svých zákazníků.  
 
              Roční tržby 
       Obrat pohledávek =                                        , ( 14, str. 183 ) 
Hodnota pohledávek 
                 
         Doba obratu pohledávek se vypočítá jako poměr průměrného stavu obchodních 
pohledávek k průměrným denním tržbám na obchodní úvěr.  
         Doba splatnosti pohledávek měří, kolik uplyne dní, během nichž je inkaso peněz 
za tržby zadrženo v pohledávkách.  
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Obrat stálých aktiv 
 
         Vyjadřuje výkonnost, s níž firma využívá svých stálých aktiv k tvorbě zisku. 
Současně je měřítkem celkové produkční efektivnosti. Čím je ukazatel vyšší, tím lépe. 
 
 
  Roční tržby 
     Obrat stálých aktiv =                        , ( 14, str. 183 )  
                                                             Stálá aktiva 
 
          
1.8.4   Ukazatelé likvidity 
 
         K tomu, aby podnik mohl dlouhodobě fungovat, musí být nejen přiměřeně 
rentabilní, výnosný, ale musí být současně schopen uhradit své potřeby.  Likvidita je 
tedy nezbytnou podmínkou pro dlouhodobou existenci podniku.  
 
         Ukazatele likvidity vysvětlují vztah mezi oběžnými aktivy a krátkodobými pasivy 
a schopnost dostát včas svým závazkům. Vždy se počítají ze složek rozvahy.  ( 7 ) 
 
         Nevýhodou ukazatelů je, že hodnotí likviditu na základě zůstatků oběžného 
majetku, ta je však závislá především na budoucím cash flow. Ukazatele likvidity 
poměřují to, čím může podnik platit a co je nutné zaplatit. ( 14 ) Podle stupně likvidity 
hodnocených prostředků rozeznáváme několik ukazatelů: 
 
Okamžitá likvidita – Likvidita 1. stupně 
 
         Tato likvidita měří schopnost firmy hradit splatné dluhy. Do čitatele se uvádí 
objem hotovosti, prostředků na bankovních účtech a obvykle i jejich ekvivalenty, tj. 
volně obchodovatelné cenné papíry a šeky. Doporučované hodnoty jsou 0,2 – 0,5. ( 14 )   
Okamžitou likviditu vypočítáme podle vztahu:      
 
              Finanční majetek 
Okamžitá likvidita  =                                                          , ( 14, str. 187  ) 
 Krátkodobé závazky 
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Pohotová likvidita – Likvidita 2. stupně  
 
         Z tohoto ukazatele jsou vyloučeny zásoby, které představují nejméně likvidní část 
oběžných aktiv. Tím se tento ukazatel stává věrohodnějším, co se týče vyjádření 
schopnosti podniku v krátké době splatit své závazky. Výsledkem rychlého prodeje 
zásob je ztráta. Standardní hodnota je někde mezi 1 až 1,5. Hodnoty, které jsou menší 
než 1, považují banky za nepřijatelné, pro podnik to znamená prvotní platební 
neschopnost.  ( 14 )    
 
 
           Oběžná aktiva - zásoby 
    Pohotová likvidita  =                                                      ,  ( 14, str. 187 ) 




Běžná likvidita – Likvidita 3. stupně 
 
 
         Ukazatel běžné likvidity říká, kolikrát převyšuje hodnota oběžných aktiv 
krátkodobé závazky. Jinými slovy, kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, 
kdyby přeměnil veškerá svá aktiva na hotovost. Většinou by hodnota ukazatele likvidity 
měla být vyšší než jedna. V opačném případě má společnost záporný čistý pracovní 
kapitál, což je špatný stav.  ( 14 )    
  
              Oběžná aktiva 
                   Běžná likvidita =                                             , ( 14, str. 187 ) 















1.9   TESTOVÁNÍ FINANČNÍHO ZDRAVÍ FIRMY 
 
         K posouzení celkové finanční situace firmy slouží soustavy (výběrové soubory) 
ukazatelů, které se často označují jako analytické systémy nebo modely finanční 
analýzy. Rostoucí počet modelů umožňuje detailnější zobrazení ekonomicko-finanční 
situace firmy. Současně však tento velký počet modelů ztěžuje orientaci a zejména 
výsledné hodnocení firmy. Z těchto důvodů existují jak modely založené na větším 
počtu ukazatelů (20 až 200), tak i modely ústící do jediného čísla. ( 13 )         
 
         Od finanční analýzy se očekává nejen analýza minulosti, ale i předpověď 
budoucnosti podniku, zejména jeho schopnosti přežít. Proto byla provedena celá řada 
studií se snahou nalézt jediný ukazatel, v němž by se soustředily všechny silné i slabé 
stránky finančního zdraví podniku a jehož výše by jednoznačně signalizovala schopnost 
nebo neschopnost podniku zabránit úpadku. ( 13 )          
 
         „Metod a postupů hodnocení bonity firmy a předvídání případného bankrotu 
existuje nesčetně a finanční instituce většinou svoje postupy tají, neboť se jedná o jejich 
know-how. Nicméně ve všech modelech hrají podstatnou roli finanční ukazatele“ 
( 7, str.76 )    
     
Existující modely je možno rozdělit do dvou skupin: 
 
• bankrotní modely - odpovídají na otázku, zda podnik míří k bankrotu, nebo je 
naopak finančně silný.  
• bonitní modely -  které odpovídají na otázku, zda je podnik dobrý nebo ztrátový. 
Hodnotí firmu jedním syntetickým koeficientem na základě účelově vybraného 
souboru ukazatelů, který nejlépe umožní její klasifikaci. ( 8 )         
 
         Zásadní rozdíl mezi oběma skupinami modelu spočívá v tom, že bankrotní modely 
vycházejí ze skutečných dat vybraného, velmi rozsáhlého souboru podniku. Bonitní 
modely jsou založeny na teoretických poznatcích. ( 8 )          
 27 
1.9.1   BANKROTNÍ MODELY 
 
1.9.1.1   Altmanův model 
 
         Altmanova formule bankrotu, jinými slovy Z-skóre, vyjadřuje finanční situaci 
firmy. Je doplňující složkou finanční analýzy. Model byl určen pro podniky s akciemi 
veřejně obchodovatelnými na burze a speciálně pro předvídání finančního vývoje 
ostatních firem. Pro ostatní podniky se Z-skóre vyjádří podle vztahu:  
 
Zi = 0,717A + 0,847*B + 3,107*C + 0,42*D + 0,998* E     
 
 
kde,  A = čistý pracovní kapitál / aktiva 
         B = nerozdělený zisk minulých let / celková aktiva 
         C = (zisk před zdaněním+nákladové úroky) / celková aktiva 
         D = vlastní kapitál / celkové dluhy 
         E = tržby / aktiva                                                                                   ( 12, str. 44 ) 
 
         Je-li hodnota ukazatele větší než 2,99 jedná se o uspokojivou finanční situaci. 
Vyjde-li hodnota od 1,2 do 2,99, hovoří se o nijak nevyhraněné finanční situaci.  
Naopak vyjde-li ukazatel menší než 1,2, jedná se o velmi nestabilní finanční situaci. 
Tato situace signalizuje silné problémy a firmě hrozí riziko bankrotu.  ( 13 )     
     
 Rozmezí hodnot Situace ve firmě 
Z ≥  2,99 podnik finančně pevný a stabilní 
1,2  ≤  Z  ≤   2,99 podnik s nevyhraněnou finanční situací, tzv. „šedá zóna“ 
Z ≤ 1,2 podnik je ohrožený bankrotem 
 








1.9.1.2   Index IN01 
 
         Tento index vznikl spojením indexů IN95 a IN99. Index IN01 byl vyvinut pro 
průmysl a umožňuje hodnotit schopnost společnosti - dostát svým závazkům 
                                                                                    - tvořit hodnotu pro vlastníka  
 
Index IN01 má z časového hlediska nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni.  
 
Výpočet IN01 probíhá podle následujícího vzorce: 
 
 
IN01 = 0,13x1 + 0,04x2 + 3,92x3 + 0,21x4 + 0,09x5   
 
kde, x1 = aktiva / cizí zdroje, 
        x2 = EBIT / nákladové úroky 
        x3 = EBIT / celková aktiva 
        x4
 
= výnosy / aktiva 
        x5 = oběžná aktiva / krátkodobé dluhy                                               ( 28, před.č. 6 )     
 
         Je-li hodnota ukazatele větší než 1,77, jedná se o finančně zdravou a silnou 
společnost. Vyjde-li hodnota v rozmezí 0,75 až 1,77, jedná se tzv. „šedou zónu“, kdy 
podnik netvoří hodnotu, ale ještě není bankrotující. Naopak vyjde-li ukazatel menší než 
1,99, jedná se o velmi nestabilní finanční situaci. Tato situace signalizuje silné 
problémy a firmě hrozící riziko bankrotu. ( 28 )                                                                         
 
Rozmezí hodnot Situace ve firmě 
IN01 ≥ 1,77 podnik finančně pevný a stabilní 
0,75  ≤  IN01  ≤   1,77 podnik s nevyhraněnou finanční situací, tzv. „šedá zóna“ 
IN01 ≤ 0,75 podnik je ohrožený bankrotem 
 
Tabulka č. 1.2: Stupnice hodnocení Indexu IN01 ( 28 )     
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1.9.2   BONITNÍ MODELY 
 
1.9.2.1   Quicktest (Rychlý test) 
 
         Rychlý test navrhl v roce 1990 P. Kralicek. Poskytuje rychlou možnost, s poměrně 
velmi dobrou vypovídací schopností „oklasifikovat“ analyzovaný podnik. Při jeho 
sestavování je použito takových ukazatelů, které nesmějí podléhat rušivým vlivům a 
navíc musí vyčerpávajícím způsobem reprezentovat celý informační potenciál účetních 
výkazů.  ( 14 )     
 
Rychlý test pracuje se čtyřmi ukazateli, které reprezentují 4 základní oblasti analýzy.  
• Kvóta vlastního kapitálu – reprezentující stabilitu firmy 
• Doba splácení dluhu – reprezentující likviditu 
• Cash flow v tržbách – reprezentující hospodářský výsledek 
• Rentabilita celkových aktiv – reprezentující výnosnost 
 
         V období, v němž je analýza uskutečňována, se provede výpočet těchto ukazatelů. 
Získané hodnoty se oznámkují dle tabulky č.1.3. Výsledná známka je určena jako 










( 2 ) 
 
Dobrý  
( 3 ) 
 
Špatný  




( 5 ) 
 
Kvóta vlastn. kapitálu 
Doba splácení dluhu 
 





< 3 roky 
 
> 10 % 
> 15 % 
 
  > 20 % 
< 5 let 
 
> 8 % 




< 12 let 
 
> 5 % 
> 8 % 
 
> 0 % 
>12 let 
 
> 0 % 
> 0 % 
 
negativní 





Tabulka č. 1.3:  Stupnice hodnocení ukazatelů ( 14, str. 199 )     
 30 
1.9.2.2   Index bonity  
 
         Index bonity pracuje s šesti vybranými poměrovými ukazateli, z nichž je každý 
vynásoben váhou určenou pro daný ukazatel. Výsledek se zařadí do stupnice, ve které je 
uvedeno verbální vyjádření k finanční situaci podniku.( 14 ) Index bonity se určí 
z rovnice: 
 
Bi = 1,5x1 + 0,08x2 + 10x3 + 5x4 + 0,3x5 + 0,1x6     
 
kde, x1 = cash flow / cizí kapitál 
        x2 = celková aktiva / cizí kapitál 
        x3 = zisk před zdaněním / celková aktiva 
        x4
 
= zisk před zdaněním / celkové výkony 
        x5 = zásoby / celkové výkony 













        
- 3 - 2 - 1 0 + 1 + 2 + 3  
 











2   CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANÉ FIRMY 
 
2.1   VZNIK SPOLEČNOSTI  
 
         Firma M.H.MONT s.r.o. byla založena společenskou smlouvou dne 4.7.1996 
čtyřmi společníky. Základní kapitál v době založení společnosti činil 100 000,-Kč. 
Jeden společník je jednatelem společnosti a je tedy oprávněn jednat jménem 
společnosti. Všichni společníci jsou zaměstnanci společnosti a tvoří zároveň její 
management. Společnost vznikla zápisem do obchodního rejstříku dne 9.7.1996. 
 
2.2   ZÁKLADNÍ ÚDAJE O SPOLEČNOSTI  
  
         Firma  M.H.MONT s.r.o. má živnostenská oprávnění na následující činnosti: 
 výroba oken, dveří a stěn z plastických hmot 
 koupě zboží za účelem dalšího prodeje a prodej  
 
         M.H. MONT. se tedy zabývá výrobou a montáží plastových oken, dveří, zimních 
zahrad i garážových vrat.   
 
         Firma sídlí na adrese Brno, ul. Preslova 93, PSČ: 602 00, okres Brno-město. Svoji 
výrobní provozovnu má však na adrese Blučina, ul. 9. května 529a, PSČ: 664 56, okres 
Brno – venkov. Výrobní areál v Blučině zakoupila firma již v roce 1996. Objekt má 
rozlohu 2000 m2 a je vybaven stroji na řezání, svařování a frézování plastových 
komponentů. Zde společnost zaměstnává 6 výrobních dělníků.  
 
         Firma má celkem 10 zaměstnanců, z nichž 6 tvoří sekci výrobní a 4 sekci 
marketingovou. Za firmu jedná jediný zakladatel, který je současně jedním ze čtyř 
společníků.  
 
         Účetní jednotka je plátcem daně z přidané hodnoty, daně z příjmů fyzických a 
právnických osob, daně z nemovitosti a daně silniční.  
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2.3   FINANCOVÁNÍ SPOLEČNOSTI   
 
         Hlavními zdroji firmy jsou příjmy z prodeje plastových oken, dveří a zimních 
zahrad. Jedná se tedy o příjmy interní, které tvoří hlavní a nezbytnou část zdrojů firmy. 
Z této oblasti zdrojů firma využívá ještě odpisy dlouhodobého majetku a rezervní fondy.  
 
         V některých obdobích je firma nucena financovat své zdroje i externě. Mezi 
externí zdroje financování, které firma využívá, patří: 
 
• krátkodobé bankovní úvěry 
• dodavatelské úvěry 
• finanční leasing 
 
2.4   SWOT ANALÝZA  
 
SWOT Analýza 
Solidní úroveň výrobních 
zařízení 
Velká konkurence v oblasti výroby 
plastových oken 
Kvalifikovaná pracovní síla Zranitelnost konkurenčními tlaky 
Schopnost inovovat výrobky V letních měsících nestačí reagovat 


















S rozšiřující se byt.výstavbou lze 
očekávat příliv nových zakázek 
Platební neschopnost některých 
odběratelů 
Rozšíření výrobního programu 
pro lepší uspokojování potřeb 
zákazníků 
Vstup do EU – vstup konkurence 







Dosud nevyužitá jakákoliv 





Nárůst cen výrobních materiálů 




         Za silné  stránky firmy se dá tedy považovat především sehraný kolektiv, 
schopnost vyrobit okno za velmi krátkou dobu, dále práci o sobotách i nedělích. 
Zaměstnanci i montážníci jsou ve svém oboru jedničkou a mají k tomu odbornou 
způsobilost. 
 
SLABÉ STRÁNKY  
 
         Rivalita na trhu výrobců oken je vysoká. M.H.MONT s.r.o. má samozřejmě na 
českém trhu mnoho přímých konkurentů. Zde na jižní Moravě bych mohla jmenovat 
firmy Pramos a.s., Macek s.r.o., Euro-Jordan s.r.o. a jiné.  Dalším nedostatkem je 
skutečnost sezónních výkyvů poptávky. Z tohoto problému vyplývá, že jen velmi malá 
část lidí je ochotna pracovat ve výrobě. Musí počítat s tím, že v období zimy bude práce 




         Na českém trhu je stále rostoucí poptávka po materiálech, které jsou schopny 
zamezit únikům tepla. Plastové okno je jedním z řešení. Má široké spektrum uplatnění, 
od rodinných domů až po letištní haly. Je levné, úsporné a má vysokou životnost. 




         Nejčastějším problémem pro každou firmu ( pokud není monopol ) je především 
konkurence a její někdy až nekalé postoje vůči jiným firmám. Bohužel musím také 
konstatovat, že významným problémem v podmínkách, ve kterých se firma nachází, je 
také nesolventnost zákazníků a tudíž neschopnost dostát svým závazkům vyplývajícím 
z uzavřených smluv o dílo. 
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3   VLASTNÍ ŘEŠENÍ – FINANČNÍ ANALÝZA   
 
 3.1   ANALÝZA STAVOVÝCH UKAZATELŮ 
 
         Při sestavování analýzy rozvahových položek jsem vycházela z účetních výkazů 
firmy M.H.MONT. s.r.o. za léta 2003 – 2005.   
 
3.1.1   Horizontální analýza rozvahy   
 
         Horizontální analýza zkoumá vývoj podniku v čase. Je-li k dispozici dostatečně 
dlouhá časová řada, může podnik z takto získaných údajů odhadnout dlouhodobé 
trendy. Při analýze se berou v úvahu jak změny absolutní hodnoty, tak procentní změny 
jednotlivých položek výkazů k výchozímu roku. 
 
Horizontální analýza aktiv  
2003 2004 2005 
Položka  Absolut. 
Částka 








v tis. Kč. 
% 
AKTIVA CELKEM  3 153 74,8% -896 -12,2% 486 7,5% 
Stálá aktiva -56 -2,9% 458 24,4% -332 -14,8% 
DHM -56 -2,9% 458 24,4% -332 -14,8% 
Pozemky 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Budovy, haly, stavby -291 -19,7% 694 58,4% -432 22,9% 
Stroje, přístroje 235 101,3% -326 -69,8% 100 70,9% 
Oběžná aktiva 3 209 140,4% -1 264 -23,0% 818 19,3% 
Zásoby 6 6,7% 12 15,5% 467 432,0% 
Krátkodobé pohledávky 2 504 196,5% -986 -26,1% 246 8,8% 
Finanční majetek  699 75,8% -290 -17,9% 105 7,9% 
Ostatní aktiva  0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
 
Tabulka č. 3.1:  Horizontální analýza aktiv  
 
 
         Z horizontální analýzy aktiv je vidět, že celkové množství majetku firmy má 
kolísavý trend. V roce 2003 celková aktiva vzrostla o 75 %, tedy o 3 153 tis. Rok 2004 
však již zaznamenal jejich pokles, a to o 12 %. Tento pokles byl dán hlavně snížením 
stavu oběžných aktiv. Oběžná aktiva poklesla v důsledku rapidního snížení 
krátkodobých pohledávek o 26,1 %, což je v reálném vyjádření pokles téměř o 1 mil. a 
finančního majetku o 18 %, reálně o 290 tis. Kč. 
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       V průběhu roku 2005 celková aktiva opět vzrostla, a to o 7,5 % tj. o 486 tis. 
Vzhledem k tomu, že firma působí ve výrobní sféře, nepřekvapí vysoký nárůst zásob, 
konkrétně o 432 %. Tato hodnota ovšem reálně znamená nárůst pouze o 467 tis.  Jediný 
pokles v tomto roce zaznamenaly stálá aktiva, ty se snížily o 14,8 %, tedy o 332 tisíc. 
 
Horizontální analýza pasiv   
2003 2004 2005 
Položka  Absolut. 
Částka 








v tis. Kč. 
% 
PASIVA CELKEM 3 153 74,8% -896 -12,2% 486 7,5% 
Vlastní kapitál 92 30,3% 146 36,9% 1 0,2% 
Základní kapitál 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Fondy ze zisku 10 30,3% 254 590,1% -234 -78,8% 
HV z minulých let 52 49,5% -157 -1,0% 380 0% 
HV z běžného úč.obd. 30 45,5% 49 51,0% -61 -42,1% 
Cizí zdroje  3 061 78,2% -1 042 -14,9% 401 6,8% 
Dlouhodobé závazky 506 32,2% 175 8,4% 316 14,0% 
Krátkodobé závazky 2 554 109,0% -1 217 -24,9% 85 2,3% 
 
Tabulka č. 3.2:  Horizontální analýza pasiv   
 
                  Kolísání celkových pasiv kopíruje kolísání celkových aktiv. Během roku 
2003 byl zaznamenán nárůst pasiv o 75 %. V roce 2004 naopak poklesla celková pasiva 
o 896 tis. což je 12,2 %. Výrazný nárůst zaznamenaly fondy ze zisku, které narostly o 
590 %, ovšem toto číslo v reálném vyjádření znamená pouze 254 tis. V důsledku 
nárůstu fondů ze zisku narostl i vlastní kapitál, a to o 146 tis., což je v procentním 
vyjádření 36,9 %. Na tento nárůst mělo vliv i zvýšení položky výsledek hospodaření o 
51 %. Cizí zdroje v tomto období poklesly o 15 % v důsledku poklesu krátkodobých 
závazků. V absolutním vyjádření se však jedná o významný až miliónový pokles. 
 
        V průběhu roku 2005 celková pasiva opět  narostla. Značně však poklesly fondy ze 
zisku a to až o 78,8 %, což absolutně činí 234 tis. Kč. Poklesl i hospodářský výsledek 
z běžného účetního období, a to o 42,11 %, absolutně se však jedná pouze o 61 tis. Co 
se týče cizích zdrojů, ty se po snížení v roce 2004 naopak rapidně zvýšily. Tento nárůst 
je způsoben převážně zvýšením dlouhodobých závazků, u nichž můžeme pozorovat 
nárůst o 14%, absolutně o 316 tis. Kč. U závazků krátkodobých je nárůst pouze 
nepatrný. 
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3.1.2   Vertikální analýza rozvahy  
 
         Vertikální analýzou se posuzuje struktura majetku, kapitálu, nákladů a výnosů a 
jejich změna struktury v čase. Pomocí vertikální analýzy můžeme určit %ní podíly 
jednotlivých položek na celkových aktivech a  pasivech za jednotlivé roky. 
 
Vertikální analýza aktiv 
2003 2004 2005 
Položka  Absolut. 
Částka 








v tis. Kč. 
% 
AKTIVA CELKEM  7 370 100,0% 6 474 100,0% 6 960 100,0% 
Stálá aktiva 1 875 25,4% 2 243 34,6% 1 911 27,5% 
DHM 1 875 25,4% 2 243 34,6% 1 911 27,5% 
Pozemky 220 3,0% 220 3,4% 220 3,2% 
Budovy, haly, stavby 1 188 16,1% 1 882 29,0% 1 450 20,8% 
Stroje, přístroje 467 6,3% 141 2,2% 241 3,5% 
Oběžná aktiva 5 495 74,6% 4 231 65,4% 5 049 72,5% 
Zásoby 96 1,3% 108 1,7% 575 8,3% 
Krátkodobé pohledávky 3 778 51,3% 2 792 43,1% 3 038 43,6% 
Finanční majetek  1 621 22,0% 1 331 20,6% 1 436 20,6% 
Ostatní aktiva  0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
 
Tabulka č. 3.3:  Vertikální analýza aktiv 
  
         Z výpočtů vertikální analýzy aktiv je patrné, že na složení aktiv se u firmy 
nejvíce podílí oběžná aktiva, respektive krátkodobé pohledávky. Oběžná aktiva tak 
představuje téměř ¾ majetku. Vzhledem k činnosti firmy je však potřeba spíše většího 
množství stálých aktiv. Z toho důvodu by se firma měla snažit snížit podíl oběžných 
aktiv.   
         Ve stálých aktivech dominuje dlouhodobý hmotný majetek. Ten je ve 
sledovaných letech jedinou položkou stálých aktiv. Konkrétně hmotné investice 
(budovy, haly, stavby) tvoří 16, 29 a 21 % celkového majetku. Jejich stav byl největší v 
roce 2004 v důsledku zvětšení výrobních prostor.  
 
         Největší položkou oběžných aktiv jsou krátkodobé pohledávky, ty tvoří průměrně 
více než 50 % celkového majetku. Druhou důležitou položkou oběžného majetku je 
finanční majetek. Ten je ve sledovaném období stále na stejné úrovni  a tvoří v průměru 












Poměr stálých a oběžných aktiv 
Stálá aktiva Oběžná aktiva 
 
Graf č. 3.1: Poměr stálých a oběžných aktiv   
                                                                                                                                                              
         Nárůst zásob z 1,7 % až na 8,3 %, který je vidět v roce 2005 byl způsoben 
selháním dlouhotrvající strategie. V letech 2003 a 2004 se výše zásob pohybovala někde 
kolem 100 tis. Zde ještě fungovala strategie, že byl materiál objednáván přímo na 




Vertikální analýza pasiv   
2003 2004 2005 
Položka  Absolut. 
Částka 








v tis. Kč. 
% 
PASIVA CELKEM 7 370 100,0% 6 474 100,0% 6 960 100,0% 
Vlastní kapitál 396 5,4% 542 8,4% 627 9,0% 
Základní kapitál 100 1,4% 100 1,6% 100 1,4% 
Fondy ze zisku 43 0,6% 297 4,6% 63 0,9% 
HV z minulých let 157 2,1% 0 0,0% 380 5,5% 
HV z běžného úč.období  96 1,3% 145 2,2% 84 1,2% 
Cizí zdroje  6 974 94,6% 5 932 91,6% 6 333 91,0% 
Dlouhodobé závazky 2 078 28,2% 2 253 34,8% 2 569 36,9% 
Krátkodobé závazky  4 896 66,4% 3 679 56,8% 3 764 54,1% 
 
Tabulka č. 3.4:  Vertikální analýza pasiv   
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         Zajímavá je aplikace vertikální analýzy na straně pasiv a to z toho důvodu, že  
pasiva ukazují, z jakých zdrojů jsou aktiva financována. Analýza struktury pasiv 
poukazuje na skutečnost, že firma je ve všech třech letech více jak z 90 % financována 
cizími zdroji. Přestože se podíl cizích zdrojů lehce snižuje je firma i v roce 2005 pouze 
z 9 % financována vlastními zdroji, kdežto 91 % připadá na cizí kapitál. Zajímavé je 
rovněž sledovat hospodářský výsledek minulých let, který stále roste. Je to tak 
v důsledku toho,  že firma zisk nerozděluje, ale ponechává ho ve firmě. 
 
         Z celkových pasiv připadají nejvýznamnější podíly na krátkodobé závazky, jenž 
zabírají 54 % celkových pasiv. Krátkodobé závazky bývají vždy významným zdrojem 











Poměr vlastního a cizího kapitálu
Vlastní kapitál Cizí zdroje 
 






3.2   ANALÝZA TOKOVÝCH UKAZATELŮ  
 
         V případě analýzy tokových ukazatelů se vzhledem k omezenému rozsahu této 
práce zaměřím pouze na horizontální analýzy některých položek výkazu zisku a ztráty.  
 
3.2.1   Analýza výkazu zisku a ztrát 
 
2003 2004 2005  
Položka Absolut. 
Částka 
v tis. Kč. % 
Absolut. 
Částka 
v tis. Kč. % 
Absolut. 
Částka 
v tis. Kč. % 
Výkony 5 049 38,64 1 458 8 -3 384 -17,19 
Výkonová spotřeba 4 882 38,17 1 493 8,44 -3 354 -17,49 
Přidaná hodnota 167 44,29 -35 -6,43 -30 -5,89 
Daně a poplatky 0 0 0 0 0 0 
Odpisy DNM a DHM 63 24,7 8 2,5 6 1,84 
Provozní výsledek hospodaření 114 106,55 -41 -18,55 -36 -20 
Ostatní finanční náklady 15 88,24 -2 -6,25 4 13,33 
Nákladové úroky 50 0,0 0 0,0 0 0,0 
Finanční výsledek hospodaření -70 6,36 76 -9,3 -26 5,2 
Daň z příjmů z běžné činnosti 14 46,67 -14 -31,8 -1 3,33 
VH za běžnou činnost 30 45,45 49 51,05 -61 -42,06 
VH za účetní období  30 45,45 49 51,05 -61 -42,06 
VH před zdaněním  35 145,8 35 0,25 -62 -35,43 
 
Tabulka č. 3.5:  Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
 
         Z horizontální analýzy výkazu zisků a ztrát je patrný kolísavý trend objemu 
výkonů za sledované období.  
 
         V průběhu roku 2003 firma zaznamenala růst u všech položek výkazu zisku a 
ztrát. Během roku 2004 tomu však již bylo jinak. Některé položky sice vzrostly, ale 
některé již zaznamenaly pokles. K značnému propadu došlo u provozního výsledku 
hospodaření, a to o 18,55 %. Rovněž daň z příjmů z běžné činnosti zaznamenala 
snížení. K výraznému růstu naopak došlo u výsledku hospodaření za běžnou činnost, a 
to o 51 %, což je v absolutním vyjádření 49 tis. Zvyšování či snižování HV za účetní 
období po zdanění plně koresponduje s horizontální analýzou rozvahy. 
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         V oblasti finančních nákladů a finančních výnosů dochází pouze k nepatrným 
pohybům. Za zmínku stojí jen nákladové úroky. Ty firma produkovala jen v roce 2003. 
 
         Při hodnocení roku 2005 se může zdát, že firma je na tom po finanční stránce 
hůře než  v předchozím období. Většina položek výkazu zisku a ztrát totiž vykazuje 
snížení stavu. O 17,2 % poklesly výkony. O 17,49 % poklesla výkonová spotřeba. 
Rovněž přidaná hodnota klesla skoro o 6 %. Výraznější propad a pokles byl 
zaznamenán u provozního výsledku hospodaření o 36 tis. Kč, tedy o 20 %. Tato 
skutečnost se odrazila i na výsledku hospodaření běžného účetního období, jenž pokles 
















Provozní výsledek hospodaření VH za běžnou činnost
VH za účetní období VH před zdaněním 
 










3.3   ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ  
 
3.3.1   Ukazatele rentability 
 
         Obecně lze rentabilitu definovat jako poměr zisku a vloženého kapitálu. Poměřuje 
tedy zisk z podnikání se zdroji firmy, kterých bylo využito pro jeho dosažení. Ukazatelů 
rentability se používá pro hodnocení a komplexní posouzení celkové efektivnosti firmy. 
 
Rentabilita  2003 2004 2005 
ROI 2,99 2,78 2,06 
ROA 1,3 2,23 1,21 
ROE 24,24 26,75 15,46 
ROS 0,52 0,74 0,52 
 
Tabulka č. 3.6:  Ukazatele rentability  
 
         Rentabilita vloženého kapitálu ( ROI ) nám udává, kolik haléřů z celkového 
provozního hospodářského výsledku dosáhla firma z jedné investované koruny. 
Doporučená hodnota pro tento ukazatel není, ale obecně platí, že čím lépe, tím více. Za 
již dobré se považuje vychází-li ROI 12 % a více. Z tabulky je patrné, že tuto hodnotu 
ukazatel ve sledovaných období nedosáhl. Nejvyšší hodnoty dosahovala v roce 2003 a 
to 2,99 %. V ostatních letech je hodnota ukazatele vždy kladná, ale neblíží se 
doporučované hodnotě.  
 
         Rentabilita celkového kapitálu ( ROA ) měří produkční výkonnost firmy. 
Hodnota tohoto ukazatele, doporučovaná v literatuře (13), by se měla pohybovat 
v rozmezí 6-10 %. Nejlepší situace byla v roce 2004, kdy hodnota ukazatele výrazně 
vzrostla až na  2,23 %. Stalo se tak důsledkem vyprodukovaného zisku.  Celkově je 
však firma málo výkonná. Hodnota ukazatele závisí na celkovém objemu aktiv a na 
čistém hospodářském výsledku, to znamená, že hodnotu ukazatele svým způsobem 





         Rentabilita vlastního kapitálu ( ROE)  Díky tomuto ukazateli vlastníci firmy 
zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos. Při posuzování ukazatele je třeba 
brát na zřetel riziko, jenž vlastník přijímá při investici do podniku. Z toho důvodu by 
měl ukazatel dosahovat vyšších hodnot, než výnosy z méně rizikových investičních 
příležitostí. Jako méně rizikové investice se v České republice považují například státní 
obligace nebo uložení prostředků na termínované účty v bance. V M.H.MONT s.r.o. lze 
tento ukazatel hodnotit kladně. V  roce 2004 dosahovala hodnota ROE až k 27 %. 
V roce 2005 však rentabilita vlastního kapitálu významně klesla na 15,46 %, a to 
v důsledku snížení hospodářského výsledku za účetní období.  
 
         Rentabilita tržeb ( ROS ) udává procentuální podíl hospodářského výsledku po 
zdanění k tržbám. Nejvyšší hodnoty je dosaženo v roce 2004 ve výši 0,74 %. I přesto 
jsou všechny vypočtené hodnoty velmi nízké. 
 
         Z předchozího textu a z výpočtové tabulky vyplývá, že firma M.H.MONT s.r.o. 
dosahovala nejlepších hodnot ukazatelů rentability v roce 2004. Vývoj ukazatelů 













ROI ROA ROE ROS
 
                                                                                                                                                
Graf č. 3.4: Vývoj ukazatelů rentability  
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3.3.2   Ukazatele zadluženosti 
 
         Ukazatele zadluženosti posuzující finanční strukturu podniku z dlouhodobého 
hlediska. Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování firmy. Informují 
firmu o rozsahu financování cizím kapitálem, jak krátkodobým tak dlouhodobým, nebo 
vlastním kapitálem. 
 
Ukazatel zadluženosti  2003 2004 2005 
Celková zadluženost 0,95 0,92 0,91 
Koeficient samofinancování 0,05 0,08 0,078 
Doba splácení dluhu 5,56 10,16 12,56 
 
Tabulka č. 3.7:  Ukazatele zadluženosti 
 
         Celková zadluženost se ve všech sledovaných letech pohybuje nad hranici 70 %, 
jenž je považována za rizikovou. Společnost M.H.MONT s.r.o je tedy vysoce zadlužena 
a riziko, že podnik nebude v budoucnu schopen dostát svým závazkům je velmi vysoké. 
V roce 2003 tvoří cizí zdroje 95 % celkového majetku společnosti. Firma ve značné 
míře užívá k financování své činnosti dluhy. Celkovou zadluženost zvyšují nejvíce 
krátkodobé závazky. Zadluženost však má klesající tendenci.  
 
         Firma jde tedy v této oblasti správným směrem. Snižování zadluženosti má 
samozřejmě za následek větší stabilitu firmy a snižuje tak riziko.  
 
         Kvóta vlastního kapitálu se používá jako doplněk k ukazateli celkové 
zadluženosti. Vyjadřuje finanční nezávislost firmy a informuje nás o finanční struktuře 
firmy. Ve sledovaném období je kvóta vlastního kapitálu velmi nízká. Pohybuje 
v rozmezí od 0,05 do 0,08 což je pro firmu nepříjemné, neboť doporučená  hodnota je 
dle literatury ( 3 ) min. 30 %. 
 
         Součet ukazatelů celkové zadluženosti a kvóty vlastního kapitálu se musí 
přibližovat 100 % 
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         Ukazatel koeficient úrokového krytí jsem bohužel nemohla pro analyzovanou 
firmu počítat, jelikož firma v letech 2004 a 2005 měla nulové nákladové úroky. Je to tak 
z důvodu, že firma neměla bankovní úvěry.   
 














Celková zadluženost Koeficient samofinancování
 
Graf č. 3.5: Vývoj ukazatelů celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování 
 
3.3.3   Ukazatele aktivity  
 
         Ukazatele aktivity vyjadřují, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Má-li 
společnost nedostatek aktiv, musí se vzdát mnoha výhodných příležitostí a připravit se 
tak o zisk. Naopak, když má společnost příliš mnoho aktiv, je její úrokové zatížení 
velké a  vznikají ji tím zbytečné náklady.  
 
Aktivita  2003 2004 2005 
Obrat celkových aktiv 2,47 3,03 2,34 
Obrat stálých aktiv 9,72 8,77 8,52 
Doba obratu zásob 1,89 1,98 12,71 
Doba obratu pohledávek 74,66 51,08 67,13 
Doba obratu závazků 95,03 59,61 83,18 
 
Tabulka č. 3.8:  Ukazatele aktivity 
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         Obrat celkových aktiv Udává kolikrát se majetek společnosti obrátí v tržby. 
V roce 2003 se majetek v tržby obrátil 2,47krát, v roce 2004 dokonce 3krát a v roce 
2005 2,34krát.   
     
         Obrat stálých aktiv Měří využití stálých aktiv. Tato doba by měla být vyšší než 
je obrat celkových aktiv. Stálá aktiva se obrátí v tržby 8,5 až 9,7krát, což jsou velice 












Obrat celkových aktiv Obrat stálých aktiv
 
Graf č. 3.6:  Vývoj ukazatelů obratu aktiv 
 
         Na základě vypočtených hodnot lze říci, že firma disponuje dobrým objemem 
aktiv, která jsou dostatečně využívána. Firmě tedy nevznikají zbytečné náklady snižující 
zisk a zároveň nepřichází o možné tržby plynoucí z nedostatku aktiv.  
 
         Doba obratu zásob Udává průměrný počet dnů během nichž jsou zásoby vázány 
v podniku do doby jejich prodeje či spotřeby. V průběhu roku 2003 jsou zásoby na 
skladě v průměru 1,9 dní, v roce 2004 je tento počet dní stejný a v roce 2005 jsou 
zásoby na skladě až 12,7 dní.  
 
         Doba obratu pohledávek Udává počet dnů, po které musí firma v průměru čekat, 
než obdrží platby od svých zákazníků. Ukazatele by tedy měly být co nejmenší. V roce 
2003 firma musela čekat nejdéle, a to 75 dnů, na zaplacení faktur od zákazníků. 
Nejlepší je situace v roce 2004, kdy se doba inkasa pohledávek zkrátila na 51 dnů. 
 46 
         Doba obratu závazků Vyjadřuje jak dlouho společnost odkládá platbu svým 
dodavatelům. Je to tedy doba, která uplyne mezi nákupem zásob a jejich úhradou. Tato 
doba činila nejvíce v roce 2003 a bylo to 95 dnů. V roce 2004 byla firma naopak nucena 
zaplatit dluhy do 60 dnů, ale v roce 2005 už tato doba byla 83 dnů. Je dobře, že tato 

















Doba obratu zásob Doba obratu pohledávek Doba obratu závazků
 
Graf č. 3.7: Vývoj ukazatelů doby obratu 
 
3.3.4   Ukazatele likvidity 
 
         Ukazatele likvidity vysvětlují vztah mezi oběžnými aktivy a krátkodobými pasivy 
a schopnost dostát včas svým závazkům. 
 
Likvidita 2003 2004 2005 
    Okamžitá likvidita 0,33 0,36 0,38 
    Pohotová likvidita 1,11 1,12 1,19 
    Běžná likvidita  1,12 1,15 1,34 
 




         Okamžitá likvidita zaznamenává ve sledovaném období mírný nárůst, což je 
dáno podstatně vyšším stavem peněžních prostředků. Nejvyšší je okamžitá likvidita 
v roce 2005, kdy činí 0,38. Doporučená hodnota je někde v rozmezí 0,2 – 0,5. Likvidita 
je zajištěna.  
 
         Pohotová likvidita se ve sledovaném období rovněž mírně zvyšuje. U firmy 
M.H.MONT se tento ukazatel za poslední tři roky pohybuje v rozmezí od 1,1  do 1,2, 
což je přijatelný stav, neboť standardní hodnota likvidity je 1-1,5. 
 
         Běžné likvidity dosáhl podnik nejvyšší v roce 2005, kdy činila 1,34. V dalších 
sledovaných obdobích je hodnota běžné likvidity nižší, pohybuje se od 1,12 do 1,15. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je dle odborné literatury 1,50. Firma se ve všech 
sledovaných letech pohybuje lehce pod doporučenou hodnotou. Nemá tolik prostředků 
ve formě zásob či peněz. 
 
         Všechny ukazatele likvidity dosahují nejvyšších hodnost v roce 2005. Firma sice 
měla větší objem závazků, ale rovněž vykazovala vysoký zůstatek krátkodobého 















Okamžitá Pohotová Běžná 
 
 
Graf č. 3.8: Vývoj ukazatelů likvidity  
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3.4   ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ  
 
  
2003 2004 2005 
Čistý pracovní kapitál 599 552 1285 
Čisté pohotové prostředky -1806 -1244 -1199 
Čistý peněžne pohled.fond  503 444 710 
 
Tabulka č. 3.10: Rozdílové ukazatele  
 
 
3.4.1   Čistý pracovní kapitál 
 
         Z provedených výpočtů je patrné, že hodnota čistého pracovního kapitálu je ve 
všech sledovaných letech kladná. Své nejvyšší hodnoty dosáhl v roce 2005, kdy se jeho 
výše oproti předcházejícím rokům dokonce zdvojnásobila a činila 1 285 tis. Lze tedy 
říci, že firma má dostatek prostředků na financování své běžné činnosti.  
 
3.4.2   Čisté hotové prostředky 
 
         Čisté pohotové prostředky vykazují ve všech třech letech záporné hodnoty. Pro 
firmu je to nepříznivý stav. Pokud by v jednu chvíli všichni dodavatelé vyžadovali 
splatit své závazky, firma by na to neměla finanční prostředky.  
 
3.4.3   Čistý peněžně-pohledávkový fond 
 
         Z tohoto ukazatele jsou vyloučeny nejméně likvidní části oběžného majetku a tím 
jsou zásoby. V roce 2003 byla výše fondu 503 tis. Kč, v roce 2004 to bylo 444 tis. Kč. 
Nejvyšší hodnoty dosahuje fond v roce 2005 v důsledku vysokého oběžného majetku. 
Hodnota fondu v roce 2005 činila 710 tis. Kč. 
   
         Průběh vývoje čistého pracovního kapitálu, čistých pohotových prostředků a 
čistých peněžně– pohledávkových fondů je znázorněn v grafu č. 3.7. 
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3.5   POSOUZENÍ FINANČNÍHO ZDRAVÍ FIRMY  
 
         V  předchozích kapitolách byly použity ukazatele vypovídající o určitých  úsecích 
činnosti firmy. Tato kapitola se bude věnovat komplexnímu zhodnocení finančního 
zdraví prostřednictvím bonitních a bankrotních modelů, jejichž úkolem je posoudit 
finanční zdraví firmy v širších souvislostech.  
 
         K testování finančního zdraví jsem použila tyto soustavy ukazatelů: IN 01, 
Altmanův index finančního zdraví a index bonity.  
 
3.5.1  IN 01  
 
 
2003 2004 2005 
Aktiva / Cizí zdroje 1,056 1,091 1,099 
Váha ukazatele 0,13 0,13 0,13 
Vážená hodnota 0,137 0,142 0,143 
EBIT / Nákladové úroky 4,42 0 0 
Váha ukazatele 0,04 0,04 0,04 
Vážená hodnota 0,177 0 0 
EBIT / Aktiva 0,029 0,028 0,021 
Váha ukazatele 3,92 3,92 3,92 
Vážená hodnota 0,118 0,109 0,081 
Výnosy/ Aktiva 2,472 3,043 2,341 
Váha ukazatele 0,21 0,21 0,21 
Vážená hodnota 0,519 0,639 0,492 
OA / (KZ + KBÚ) 1,122 1,15 1,342 
Váha ukazatele 0,09 0,09 0,09 
Vážená hodnota 0,101 0,103 0,121 
Index IN 01 1,052 0,994 0,836 
Hodnocení  „Šedá zóna“  „Šedá zóna“  „Šedá zóna“
 
Tabulka č. 3.11:  Hodnocení finančního zdraví indexem IN 01  
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         Jedná se o soustavu 5 poměrových ukazatelů. Z hodnot indexu IN 01 vyplývá, že 
v roce 2003 až 2005 se analyzovaná firma řadila do pásma „ Šedá zóna“, kdy firma 
netvoří hodnotu, ale ani nepatří mezi bankrotující. Nejlepší je situace v roce 2003, kdy 
je hodnota indexu IN 01 1,052.  
 
         Je důležité však zmínit skutečnost, že firma měla v letech 2004 a  2005 nulové 




































3.5.2    Altmanův index finančního zdraví 
 
 
         K výpočtu je použit model revidovaný v roce 1983 zahrnující pět poměrových 
ukazatelů doplněný o váhové faktory přiřazující významnost jednotlivým ukazatelům. 
Pro předvídání dalšího vývoje firmy byly stanovený hranice, kdy hodnota > 2,9 indikuje 
uspokojivou finanční situaci, hodnoty mezi 1,2 a 2,9 indikují „šedou zónu“, kde nejde 
jednoznačně určit další vývoj podniku. Hodnota menší než 1,2 charakterizuje firmu jako 
ohroženou vážnými finančními problémy.  
 
  2003 2003 2005 
ČPK / Aktiva celekm 0,081 0,085 0,185 
Váha ukazatele 0,717 0,717 0,717 
Vážená hodnota 0,058 0,061 0,132 
Hv z min.let/ Aktiva celkem 0,021 0 0,055 
Váha ukazatele 0,847 0,847 0,847 
Vážená hodnota 0,018 0 0,046 
EBIT / Aktiva celkem 0,03 0,028 0,021 
Váha ukazatele 3,107 3,107 3,107 
Vážená hodnota 0,093 0,086 0,064 
Účetní hodnota akcií / cizí zdroje 0,014 0,017 0,016 
Váha ukazatele 0,42 0,42 0,42 
Vážená hodnota 0,006 0,007 0,006 
Celkové tržby / Aktiva celkem  2,472 3,039 2,341 
Váha ukazatele 0,998 0,998 0,998 
Vážená hodnota 2,467 3,033 2,336 
Altmanův index 2,642 3,187 2,58 
Hodnocení  „Šedá zóna“  Finančně 




Tabulka č. 3.12: Hodnocení finančního zdraví Altmanovým indexem  
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          Z vypočtených hodnot Altmanova indexu vyplývá, že v roce 2003 a 2005 se 
analyzovaná firma řadila opět do pásma „ Šedá zóna“, kdy podnik netvoří hodnotu, ale 
ani nebankrotuje. Naproti tomu v roce 2004 byla situace firmy velice příznivá. Firma se 
jevila jako zdravá a silná a tvořila hodnotu pro vlastníky. V tomto roce vzrostla hodnota 
indexu až na 3,187. Průběh hodnot Altmanova indexu finančního zdraví je zaznamenán 
v grafu č. 3.12. 
 
 






















      

















3.5.3   Index bonity 
 
         V případě indikátoru bonity jsem počítala s šesti vybranými poměrovými 
ukazateli, z nichž jsem každý vynásobila vahou určenou pro daný ukazatel. Souhrnné 
hodnocení jsem poté stanovila jako vážený součet hodnot vybraných šesti poměrových 
ukazatelů.    
 
  2003 2004 2005 
Cash flow / cizí kapitál 0,14 0,08 0,06 
Váha ukazatele 1,5 1,5 1,5 
Vážená hodnota 0,21 0,13 0,09 
Aktiva celkem / cizí kapitál 1,056 1,091 1,099 
Váha ukazatele 0,08 0,08 0,08 
Vážená hodnota 0,085 0,087 0,088 
Zisk před zdaněním / aktiva  0,019 0,027 1,016 
Váha ukazatele 10 10 10 
Vážená hodnota 0,189 0,27 0,162 
Zisk před zdaněním / výkony 0,008 0,009 0,007 
Váha ukazatele 5 5 5 
Vážená hodnota 0,038 0,044 0,034 
Zásoby / výkony  0,005 0,005 0,035 
Váha ukazatele 0,3 0,3 0,3 
Vážená hodnota 0,002 0,0015 0,0105 
Výkony / aktiva celkem 2,47 3,039 2,34 
Váha ukazatele 0,1 0,1 0,1 
Vážená hodnota 0,247 0,304 0,234 
Index bonity  0,77 0,84 0,62 
Hodnocení Určité  problémy  Dobré  
Určité  
problémy   
 
 




         Podle indikátoru bonity se firma nacházela v roce 2004 v nejpříznivější situaci za 
sledované období. Index bonity v tomto roce vycházel 0,82, což se dá považovat za 
průměrný stav. Kladný vliv na zlepšení situace společnosti měl nárůst hospodářského 
výsledku před zdaněním a jeho podílu na 1 Kč aktiv v roce 2004, kdy se  také zvýšila 
rentabilita vloženého kapitálu. 
 
         Nicméně ekonomická situace firmy byla ve všech analyzovaných letech lehce pod 





































3.6   ZHODNOCENÍ PROVEDENÉ FINANČNÍ ANALÝZY 
 
         Z provedené analýzy je zřejmé, že situace firmy M.H.MONT. s.r.o. není z pohledu 
finančního zdraví plně uspokojivá. V oblasti aktivity je dosahováno příznivých 
výsledků, naopak v oblasti rentability a zadluženosti je dosahováno výsledků méně 
příznivých. Nejlépe na tom byla firma v roce 2004, kdy dosahovala nejlepších výsledků 
ve většině ukazatelů. Naopak nejhorších výsledků dosahovala v roce 2005.  
 
         Z horizontální analýzy rozvahy vyplývá, že celková aktiva firmy mají ve 
sledovaném období kolísavý trend. Je to dáno převážně změnami oběžných aktiv v roce 
2004. Kladně lze hodnotit především nárůst finančního majetku  v roce 2005 o 8 %. 
Vzhledem k tomu, že firma působí ve výrobní sféře, nepřekvapí vysoký nárůst zásob, ty 
v roce 2005  vzrostly o 432 %. V pasivech je pak výrazný nárůst cizích zdrojů, které po 
miliónovém snížení v roce 2004 vzrostly v roce 2005 o 401 tis.  
  
         Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát ukazuje zhoršující se situaci mezi 
roky 2004 a 2005. Výkony a výkonová spotřeba poklesly zhruba o 17 %. Rovněž 
přidaná hodnota má klesající tendenci. Trend vývoje výkonové spotřeby a přidané 
hodnoty je přímo úměrný trendu výkonů. Nehlubší propad však zaznamenává výsledek 
hospodaření za běžnou činnost a výsledek hospodaření za účetní období, ty poklesly 
v roce 2005 o 42,1 %, což bylo vidět i z horizontální analýzy rozvahy.  
 
         Vertikální analýzy rozvahy, konkrétně pasiv, poukazuje na skutečnost, že firma 
je ve všech třech letech více jak z 90 % financována cizími zdroji. Přestože se podíl 
cizích zdrojů lehce snižuje je firma i v roce 2005 pouze z 9 % financována vlastními 
zdroji, kdežto 91 % připadá na cizí kapitál. Z toho vyplývá riziko neschopnosti plnit své 
závazky. Důsledkem čehož určitě bude obtížné získání bankovního úvěru. Vysokou 
hodnotu mají i krátkodobé závazky, kterými je společnost financována min. z 54 % 
 
         Výsledky analýzy rozdílových ukazatelů nebyly pro firmu špatné. Hodnoty 
čistého pracovního kapitálu byly ve všech sledovaných letech kladné a pohybovaly se 
v rozmezí od 599 do 1258. Lze tedy říci, že firma má dostatek prostředků na 
financování své běžné činnosti.  
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         Rovněž hodnota čistých peněžně pohledávkových fondů není nikterak špatná. Za 
zmínku by stály snad jen čisté pohotové prostředky, které jsou ve všech třech letech 
záporné. V případě, že by všichni dodavatelé chtěli v jeden den vyplatit své závazky, 
firma by na to neměla dostatek prostředků.  
 
         Po hlubším prozkoumání analýzy poměrových ukazatelů jsem došla k závěru, že 
firma má problémy s rentabilitou a zadlužeností. V případě ukazatelů aktivity a likvidity 
je na tom firma o něco lépe.  
 
         Z analýzy ukazatelů rentability je možné říci, že nejvíce pozitivním byl pro 
firmu rok 2004. Chtěla bych uvést detailnější rozbor u třech vybraných ukazatelů.  
ROI dosáhla nejvyšší hodnoty v roce 2003 a to 2,99 %, což se zdaleka nepřibližuje 
doporučované hodnotě, která se pohybuje někde kolem 15 %. ROE dosahovala 
v prvních dvou letech příznivých výsledků. Nejlepší hodnoty dosáhla firma v roce 2004, 
a to 26,75 %, což se dá považovat za přijatelné. Rapidní pokles však nastal opět v roce 
2005, kdy rentabilita poklesla až na hodnotu 15,46 %.  ROS ve sledovaném období 
dosahuje velice nízkých výsledků. Za přijatelné se dají považovat hodnoty kolem 5 %. 
K této doporučené hodnotě se však firma ani nepřibližuje.  
 
         V oblasti zadluženosti se firma potýká s nejvážnějšími problémy. Ukazatel 
celkové zadluženosti dosahuje velice nepříznivých hodnot. V roce 2003 byla celková 
zadluženost dokonce až 95 %, což lze považovat za kritickou hodnotu. Vysoká 
zadluženost je způsobena především bezúročnou půjčkou jednatele společnosti.  
 
         V oblasti likvidity podnik dosahuje dobrých výsledků u všech tří typů likvidity. 
Vždy se pohybuje kolem doporučovaných hodnost. Z toho vyplývá, že firma disponuje 
dostatečnými finančními prostředky na úhradu svých závazků.  
 
         Ukazatele aktivity dosahují ve všech letech velmi příznivých hodnot. Na 
základě vypočtených hodnot ukazatelů lze říci, že firma disponuje dobrým objemem 
aktiv, která jsou dostatečně využívána.  
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4   NÁVRHY A OPATŘENÍ VEDOUCÍ KE ZLEPŠENÍ SITUACE    
     FIRMY M.H.MONT. s.r.o.  
 
        Z provedené analýzy je patrné, že firma M.H.MONT. s.r.o. má určité finanční 
problémy, které je nutné řešit. V některých oblastech vykazuje finanční hospodaření 
podprůměrné výsledky, zvláště v oblasti rentability a zadluženosti. Je proto nutné 
přijmout taková opatření, která by vedla ke zlepšení této situace.  
 
         Firma by měla učinit převážně takové kroky, kterými by snížila zadluženost, 




        V posledních třech letech dosahuje poměr cizího kapitálu kritických 95, 92 a 91 %. 
Z takto vysokého podílu cizích zdrojů vyplývá riziko neschopnosti plnit své závazky. 
Důsledkem toho určitě bude obtížné získání bankovního úvěru.  Firmě bych proto 
doporučovala, aby začala splácet bezúročnou půjčku společníkovi firmy 
z hospodářského výsledku. Tímto opatřením by se částečně snížil podíl cizích zdrojů.  
 
         Vlastní kapitál by měl být asi 50 % proto, že jde o vlastní zdroje, které nemusí 
firma nikomu vracet, neplatí se z něj úroky a je to pevná finanční základna podniku. 




         Výsledky ukazatelů rentability dosahovaly ve všech případech poměrně nízkých 
hodnost. Nejhůře firmě vycházela rentabilita tržeb. K zvýšení rentability je vhodné 
zaměřit se na snižování nákladů. Pro snížení nákladů je nutné: 
 
• sledovat  nákladovou náročnost jednotlivých výkonů a její vývoj, členit náklady 
na jednotlivé oblasti a skupiny produktů a sledovat vývoj těchto dílčích části. 
Bez takových informaci nelze náklady řídit.  
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• hlavním cílem musí být hospodárnost. Je nutné zavést „program hospodárnosti" 
nebo „ziskových středisek", určit odpovědnost za náklady, sledovat příčiny 
zvýšení nákladu a určit návrhy na řešení.  
• zajistit maximální využití budov strojů a výrobních zařízení např. pomocnými 
pracemi, aby byly fixní náklady rozděleny na co největší objem produkce. 
• maximální mimosezónní využití všech faktorů, které jsou nutné i mimo sezónu  




        Oblast likvidity dosahuje dle mého názoru relativně dobrých výsledků, až na 
hodnoty běžné likvidity, které jsou lehce pod doporučovanou hodnotou. Způsobů, jak 
by firma mohla zlepšit svoji běžnou likviditu je několik. Možností je například odprodej 
některých pohledávek faktoringové společnosti, nebo převedení krátkodobých 
pohledávek na dlouhodobé. Ve firmě jsou však podstatně závažnější problémy, kterými 
by se firma měla zabývat. 
 
Mé další návrhy, které doporučuji firmě jsou: 
 
Využívat finanční analýzy jako zpětné vazby při řízení podniku 
 
         Firma by měla využívat finanční analýzy jako zpětné vazby v řízení. Měla by stále 
srovnávat svůj plán se skutečností, výsledky své činnosti s činností konkurence a 
sledovat svůj vývoj v čase. Pro řádnou zpětnou vazbu je ale nutné sledovat vše častěji 
než jednou ročně, což firmě může poskytnout včasné varování, že se děje něco 
nepříznivého, co by se ještě dalo ovlivnit a příznivý vývoj zachránit.  
 
Zajišťovat likviditu podniku pomocí řízení cash flow 
 
         Firmě doporučuji  plánovat, prognózovat a řídit budoucí cash flow a vytvářet 
podstatně vyšší peněžní zdroje než doposud. Podnik musí být schopen zaplatit faktury, 
vyplatit mzdy, splatit půjčky, platit daně atd. a pro zajištění těchto plateb vytvořit 
odpovídající příjmy. Zvyšovat své cash flow může těmito způsoby:  
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• prodat pohledávky faktoringovým společnostem, tím ale ztrácí část pohledávky, 
• přesvědčit odběratele, aby platili dříve např. pomocí slev, 
• platit dodavatelům později, ale jen v takové míře, aby to neohrozilo obchodní 
kontrakty, 
• omezit výši zásob a finančních prostředků v nich vázaných. 
 
Nezměnit strategii objednávek 
                                                                                                                                                           
         Analýza aktivity prokázala, že firma velice dobře hospodaří se svými aktivy. 
Výborných hodnot dosahuje doba obratu zásob, díky zvolené strategii objednávek 
materiálu na rozsah dohodnutých zakázek. Z toho důvodu firmě doporučuji, aby ve 
zvolené strategii pokračovala.  
 
Vylepšit marketing firmy 
 
         Po prohlídce okolí sídla firmy M.H.MONT.s.r.o. jsem zjistila, že firma má velice 
slabý marketing. Pokud by firma investovala do podpory prodeje, zajistila by si tak 
nárůst tržeb a zvýšení produkce. Firmě tedy navrhuji vylepšení marketingové strategie, 















5   ZÁVĚR 
         Tématem mé bakalářské práce byla finanční strategie firmy. Podstatou a 
zároveň hlavním cílem práce bylo provedení finanční analýzy konkrétní firmy, 
zhodnocení její výkonnosti v minulém období a na základě zjištěných poznatků 
stanovit návrhy, které povedou k zlepšení finanční situace. 
         Bakalářskou práci jsem zpracovala pro firmu M.H.MONT s.r.o. založenou v 
roce 1996 se sídlem v Brně. Hlavním předmětem činnosti firmy je výroba a montáž 
plastových oken a dveří.   
 
         Finanční analýzu jsem provedla na základě informací získaných z rozvahy, 
výkazu zisku a ztrát  a výkazu cash flow poskytnutých firmou M.H.MONT s.r.o. za 
období 2003 – 2005. 
 
         V první části své bakalářské práce jsem nastínila přehled a popis nejčastěji 
používaných ukazatelů. Těchto ukazatelů a metod jsem následně využila v další části, 
kde jsem z jejich výsledků a hodnot posoudila finanční zdraví firmy.  
 
         Z provedené finanční analýzy vyplynulo, že situace firmy M.H.MONT s.r.o. není 
z pohledu finančního zdraví plně uspokojivá. Kritickými oblastmi podniku jsou 
především oblasti zadluženosti a rentability, potažmo i likvidity. 
  
         V oblasti zadluženosti se firma potýká s nejvážnějšími problémy. Ukazatel 
celkové zadluženosti dosahuje velice nepříznivých hodnot. Ve všech třech letech je 
firma více jak z 90 % financována cizími zdroji. Přestože se podíl cizích zdrojů lehce 
snižuje je firma i v roce 2005 pouze z 9 % financována vlastními zdroji, kdežto 91 % 
připadá na cizí kapitál. Z toho vyplývá riziko neschopnosti plnit své závazky. 
Důsledkem čehož určitě bude obtížné získání bankovního úvěru. Vysoká zadluženost 




         Podnik trápí poměrně nízká rentabilita. Do roku 2004 se rentabilita firmy 
postupně zvyšovala, v tomto roce dosahovala nejlepších hodnot za celou dobu existence 
firmy. Velký pokles však nastal v roce 2005.  Rentabilita vlastního kapitálu se za rok  
2005 snížila o téměř 11 %. V roce 2005 rovněž poklesla rentabilita aktiv, vloženého 
kapitálu i tržeb. Pro názornost mohu uvést skutečnost, že v roce 2004 byl vyprodukován 
zisk 2,23 hal./ 1 Kč majetku. V roce 2005 už to bylo jen 1,21 hal./ 1 Kč.  
 
         Analýza aktivity prokázala, že firma velice dobře hospodaří se svými aktivy. 
Výborných hodnot dosahuje doba obratu zásob díky zvolené strategii objednávek 
materiálu na rozsah dohodnutých zakázek.  
 
         V oblasti likvidity podnik dosahuje dobrých výsledků u všech tří typů likvidity. 
Snad jen běžná likvidita je v letech 2003 a 2004 lehce pod doporučovanou hodnotou. 
Výsledky se však vždy pohybují, nebo alespoň blíží doporučovaným hodnotám. Z toho 
vyplývá, že firma disponuje dostatečnými finančními prostředky na úhradu závazků.  
 
         K posouzení finančního zdraví jsem použila indexu IN 01, Altmanova indexu 
finančního zdraví a indexu bonity . 
  
         Z hodnot indexu IN 01 vyplývá, že v roce 2003 až 2005 se analyzovaná firma 
řadila do pásma „Šedá zóna“, kdy firma netvoří hodnotu, ale také ještě nepatří mezi 
bankrotující.  Nejlepší je situace v roce 2003, kdy je hodnota indexu IN 01 1,052. 
 
         Z výpočtu Altmanova indexu je patrné, že v roce 2003 a 2005 se analyzovaná 
firma řadila opět do pásma „Šedá zóna“. Naproti tomu v roce 2004 byla situace firmy 
velice příznivá. Firma se jevila jako zdravá a silná a tvořila hodnotu pro vlastníky.  
Hodnota indexu vzrostla až na 3,187. 
 
         Podle indikátoru bonity se firma nacházela v roce 2004 v nejpříznivější situaci 
za sledované období. Index bonity v tomto roce vycházel 0,82, což se dá považovat za 
průměrný stav.  
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          V závěru své bakalářské práce jsem poukázala na problémové stránky a navrhla  
taková opatření, které mohou firmě pomoci tyto problémy vyřešit a rovněž zajistit 
efektivnější hospodaření. Firma by měla učinit takové kroky, kterými by snížila 
zadluženost, zvýšila rentabilitu a zlepšila svoji likviditu. 
 
         Pro snížení zadluženosti firmě doporučuji zvýšit podíl vlastních zdrojů 
splacením bezúročné půjčky společníkovi firmy. Firma by se rovněž měla soustředit na 
výši úrokového krytí, jež je základním aspektem pro získání bankovního úvěru. 
 
         Pro zvýšení rentability a celkových výsledku hospodaření je třeba, aby se firma 
zaměřila na zvyšování tržeb a snižování nákladů. Otázka navyšování tržeb je sporná 
z důvodu velké konkurence v této oblasti podnikání. Přesto by firma měla neustále 
zvyšovat svoji aktivitu např. oslovováním nových zákazníků nebo poukazováním na 
kvalitu nabízených služeb. Otázka snižování nákladů je problémem snad každé firmy. 
Firmě doporučuji, aby sledovala nákladovou náročnost jednotlivých výkonů a zajistila 
maximální využití budov, strojů a výrobních zařízení. 
 
         Pro zlepšení své likvidity je nutná neustálá kontrola oběžného majetku a 
krátkodobých závazků. Oblast likvidity dosahuje dle mého názoru dobrých výsledků, 
až na hodnoty běžné likvidity, které jsou lehce pod doporučovanou hodnotou. Ve firmě 
jsou podstatně závažnější problémy, než je likvidita, kterými by se firma měla zabývat. 
Pokud by však firma přeci jen chtěla likviditu vylepšit, doporučuji například odprodej 
některých pohledávek faktoringové společnosti. 
 
Dále firmě doporučuji: 
 
• Nezměnit strategii objednávek 
Výborných hodnot dosahuje doba obratu zásob, díky zvolené strategii objednávek 
materiálu na rozsah dohodnutých zakázek. Z toho důvodu firmě doporučuji, aby ve 




• Zajišťovat prosperitu podniku pomocí řízení cash flow 
Firmě doporučujeme plánovat, prognózovat a řídit budoucí cash flow a vytvářet tak 
podstatně vyšší peněžní zdroje než doposud.  
 
• Využívat finanční analýzy jako zpětné vazby při řízení podniku 
Firma by měla stále srovnávat svůj plán se skutečností, výsledky své činnosti s činností 
konkurence a sledovat svůj vývoj v čase. Jedině tak získá přehled o svém finančním 
zdraví.  
 
• Vylepšit marketing firmy 
Po prohlídce okolí sídla firmy M.H.MONT.s.r.o. jsem zjistila, že firma má velice slabý 
marketing. Pokud by firma investovala do podpory prodeje, zajistili by si tak nárůst 
tržeb a zvýšení produkce.  
 
 
         Pozitivní pro společnost je, že dosahuje příznivé hodnoty výnosnosti majetku, daří 
se jí zvyšovat aktivitu a postupně snižovat zadluženost. Z provedené finanční analýzy je 
však vidět zhoršující se situace v roce 2005. Firmě proto doporučuji, aby se včas 
využila některý z mých návrhů. Myslím si, že tak má firma reálnou šanci, že se finanční 
zdraví firmy udrží v zóně prosperity a tím i  na konkurenčním trhu. 
 
         Cíl bakalářské práce považuji za splněný. Z výsledků vybraných metod 
finanční analýzy jsem zhodnotila finanční zdraví firmy a předložila možné návrhy na 
zlepšení.  
 
         Domnívám se, že má práce bude pro tento podnik přínosem, neboť může mých 
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Účetní výkazy firmy M.H.MONT s.r.o.                                                       Příloha č. 4 
Výkaz zisků a ztrát 
                                                            




    
Číslo 
řádku 2003 2004 2005 
  a   b c 1 2 3 
  I.   Tržby za prodej zboží 1       
A.    Náklady vynaložené na prodané zboží 2    
  +   Obchodní marže 3    
  II. Výkony 4 18 217 19 675 16 261 
  II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 5    
   2. Změna stavu vnitropod. zásob vlastní. výroby  6    
   3. Aktivace 7    
B.   Výkonná spotřeba 8 17 673 19 166 15 812 
B.  1. Spotřeba materiálu a energie 9    
B.  2. Služby 10    
  +   Přidaná hodnota 11 544 509 479 
C.   Osobní náklady 12    
C.  1. Mzdové náklady 13    
C.  2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 14    
C.  3. Náklady na sociální zabezpečení 15    
C.  4. Sociální náklady 16    
D.    Daně a poplatky 17 3 3 3 
E.    Odpisy DHM a DNM 18 318 326 332 
  III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19    
F.    Zůst.cena prodaného dl. majetku a mat. 20    
  IV. 
Zúčtování rezerv a čas. rozlišení provoz. 
výnosů 21    
G.   Tvorba rezerv a čas. rozlišení provoz. nákladů 22    
  V. 
Zúčtování opravných položek do provoz. 
výnosů 23    
H.    
Zúčtování opravných položek do provoz. 
nákladů 24    
  VI. Ostatní provozní výnosy 25 1 0 0 
I.    Ostatní provozní náklady 26 3 0 0 
  VII. Převod provozních výnosů 27    
J.     Převod provozních nákladů 28    
  *   Provozní výsledek hospodaření 29 221 180 144 
  VIII. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 30       
K.    Prodané cenné papíry a vklady 31       
 73 
  IX. Výnosy z dl. finančního majetku 32       
  IX. 1. Výnosy z CP a vkladů v podnicích ve skupině 33       
   2. Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 34       
   3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 35       
  X. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 36 0 25 0 
L.    Náklady z finančního majetku 37    
  XI. Výnosy z přecenění majetkových CP 38    
M.   Náklady z přecenění majetkových CP 39    
  XII. Zúčtování rezerv do finančních výnosů 40    
N.    Tvorba rezerv na finanční náklady 41    
  XIII. Zúčtování opravných položek do fin. výnosů 42    
O.   Zúčtování opravných položek do fin. nákladů 43    
  XIV. Výnosové úroky 44 1 0 0 
P.    Nákladové úroky 45 50 0 0 
  XV. Ostatní finanční výnosy 46 0 0 3 
Q    Ostatní finanční náklady 47 32 30 34 
  XVI. Převod finančních výnosů 48    
R.     Převod finančních nákladů 49    
  *   Finanční výsledek hospodaření 50 -81 -5 -31 
S.   Daň z příjmu za běžnou činnost 51 44 30 29 
S.  1. 
 - splatná 52    
   2. 
 - odložená 53    
      
  
54    
  **   Výsledek hospodaření za běž.činnost 55 96 145 84 
  XVII. Mimořádné výnosy 56    
T.    Mimořádné náklady 57    
U.   Daň z příjmu z mimořádné činnosti 58    
U.  1. 
 - splatná 59    
    2. 
 - odložená 60    
  *   Mimořádný výsledek hospodaření 61    
W.   Převod podílu na HV společníkům 62    
  ***   Výsledek hospodaření za úč.období 63 96 145 84 








                Účetní  období   TEXT Číslo 
řádku 2003 2004 2005 
b c 1 2 3 
AKTIVA  CELKEM 1 7 370 6 474 6 960 
Pohledávky za upsaný vl. Kapitál 2       
Stálá aktiva 3 1 875 2 243 1 911 
Dlouhodobý nehmotný majetek 4       
Zřizovací výdaje 5       
Nehmotné výsledky výzkum. a vývoje 6       
Software 7       
Ocenitelná práva 8       
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 9       
Nedokončený dl. nehmotný majetek 10       
Poskytnuté zálohy na DNM 11       
Dlouhodobý hmotný majetek 12 1 875 2 243 1 911 
Pozemky 13 220 220 220 
Stavby 14 1 188 1 882 1 450 
Samostatné movité věci a soubory         
movitých věcí 15 467 141 241 
Pěstitelské celky trvalých porostů 16       
Základní stádo a tažná zvířata 17       
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 18       
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 19       
Poskytnuté zálohy na DHM 20       
Opravná položka k nabytému majetku 21       
Dlouhodobý finanční majetek 22       
Podílové cenné papíry a vklady v podni-         
cích s rozhodujícím vlivem 23       
Podílové cenné papíry a vklady v podni-         
cích s podstatným vlivem 24       
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a vklady 25       
Půjčky podnikům ve skupině 26       
Jiný finanční majetek 27       
Nedokončený dlouhodobý finanční majetek 28       
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý fin. majetek 29       
Oběžná aktiva 30 5 495 4 231 5 049 
Zásoby 31 96 108 575 
Materiál 32 96 108 575 
Nedokončená výroba a polotovary 33       
 75 
Výrobky 34       
Zvířata 35       
Zboží 36       
Poskytnuté zálohy na zásoby 37       
Dlouhodobé pohledávky 38       
Pohledávky z obchodního styku 39       
Pohledávky ke společníkům a sdružením 40       
Pohledávky v podnicích s rozhod. vlivem 41       
Pohledávky v podnicích s podstat. vlivem 42       
Jiné pohledávky 43       
Odložená dňová pohledávka 43b       
Krátkodobé pohledávky 44 3 778 2 792 3 038 
Pohledávky z obchodního styku 45       
Pohledávky ke společníkům a sdružením 46       
Sociální zabezpečení 47       
Stát - daňové pohledávky 48       
Pohledávky v podnicích s rozhod. vlivem 49       
Pohledávky v podnicích s podstat. vlivem 50       
Jiné pohledávky 51       
Finanční majetek 52 1621 1 331 1 436 
Peníze 53 43 330 390 
Účty v bankách 54 1578 1 001 1 046 
Krátkodobý finanční majetek 55       
Nedokončený krátkodobý majetek 56       
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 57  0  0  0 
Časové rozlišení 58       
Náklady příštích období 59       
Příjmy příštích období 60       
Kursové rozdíly aktivní 60b       












                Účetní  období  TEXT Číslo 
řádku 2003 2004 2005 
b c       
PASIVA  CELKEM 62 7 370 6 474 6 960 
Vlastní kapitál 63 396 542 543 
Základní kapitál 64 100 100 100 
Základní kapitál 65 100 100 100 
Vlastní akcie 66       
  
67       
Kapitálové fondy 68       
Emisní ážio 69       
Ostatní kapitálové fondy 70       
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 71       
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 72       
Fondy ze zisku 73 43 297 63 
Zákonný rezervní fond 74 43 297 63 
Nedělitelný fond 75       
Statutární a ostatní fondy 76       
Výsledek z hospodaření z minulých let 77 157 0 380 
Nerozdělený zisk  minulých let 78       
Neuhrazená ztráta minulých let 79       
Výsledek hospodaření (+/-) 80 96 145 84 
Cizí zdroje 81 6 974 5 932 6 333 
Rezervy 82       
Rezervy zákonné 83       
Rezerva na kursové ztráty 84       
Ostatní rezervy 85       
Odložený daňový závazek (pohledávka) 86       
Dlouhodobé závazky 87 2078 2253 2569 
Závazky k podnikům s rozhod. vlivem 88       
Závazky k podnikům s podstat. vlivem 89       
Dlouhodobé přijaté zálohy 90       
Emitované dluhopisy 91       
Dlouhodobé směnky k úhradě 92       
Jiné dlouhodobé závazky 93       
Krátkodobé závazky 94 4 896 3 679 3 764 
Závazky z obchodního styku 95 4 809 3 258 3 764 
Závazky ke společníkům a sdružením 96  0 292  0 
Závazky k zaměstnancům 97       
Závazky ze sociálního zabezpečení 98       
 77 
Stát - daňové závazky a dotace 99 87 129  0 
Závazky k podnikům s rozhod. vlivem 100       
Závazky k podnikům s podstat. vlivem 101       
Jiné závazky 102       
Bankovní úvěry a výpomoci 103       
Bankovní úvěry dlouhodobé 104       
Běžné bankovní úvěry 105       
Krátkodobé finanční výpomoci 106       
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv 107  0  0 0  
Časové rozlišení 108       
Výdaje příštích období 109       
Výnosy příštích období 110       
Kursové rozdíly pasivní 110b       
Dohadné účty pasivní 111       
 
 
 
 
 
 
